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の問題に限定されていた｡ (かかる方向での発展化として, Hakansson [11],Champemowne [8],
Barro-Friedman [ 2 ],Levhari-Mirman [17],Katz [15],DaviS [10]等参照｡)
これに対して, Blanchard [3]は,世代重複の可能性を導入し,マクロ集計量としての消費,
資本蓄積の決定のモデルを提示した｡ Blanchardモデルは,汎用性が高く,いくつかの方向-の発
展化をみた｡ (例えば, Buiter [6]は, Ricardo中立性を含む財政政策, Calv0-Obstfeld [7]は,
時間整合的財政政策, Heijdra-Ligthard [12]は,租税政策の動的効果,また, Bovenberg-Heijdra
[5]は,環境税を含む世代間所得分配,さらに, Abel [1]は,逆選択が支配するところでの資
本蓄積の問題への発展化の例である｡)
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図-1
で与えられる。(1)式の最後の表現は，確率変数T が台[0 ，TJ に収まる確率が 1 に等しい (P r{ 0 豆T 豆T}
二 1) ことを意味している。
まず，上の密度函数の下で，個人が t 時点に生存するであろう確率を導こう o r 時点に死亡する
確率は
F(r) 二ρ(T)dT=1 - 1i(T)dT
で表わされるから r時点に生存する確率は
1-F(r)= l 'i(T)dT 
で表わされる o (図 -1参照。)
ところで，個人の意思決定に際しての目的函数としての効用が2つの函数型をとり得る o 1つは，
実現される消費の流列と遺贈 (bequest)の水準に依存するものであり，そこでの効用函数は， Mar-
shall流効用函数 (Marsha11i anutility釦nction) と呼ばれる O もう 1つは，個人の効用が消費の流列
にのみ依存するものであり，そこでの効用函数は， Fisher流効用函数 (Fisherianut出匂T function) 
と呼ばれる九
いま，個人が時点 Tに死亡することを予め知っているものとする O このとき， Marshall流効用
函数の下では，個人の生涯効用は
(2) 
) qJ  J' t t
、
vσ)=fムャ(r)) パ r十 v(bT) (4) 
で表わされる O ただし， c( r)は，消費の流列，b (T) は，遺贈水準を表わし，u (・)， v (・)は，それぞ
れに対応する瞬時的効用函数である O また， ρは時間選好率を表わす。死亡時点が確定している情























を想定することで説明し得る｡ただし, a(T)は実物単位の金融資産保有量, r(ど)は利子率, W(T)は






























-6(C(T)) lr(T) -P -β(T)]　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　(15)
を得る｡ただし, 6(C(T))≡-u′(C(T)) /u′′(C(ど))C(T) (>0)で,異時点間代替弾力性(intertemporal
substitution elasticity)であり, β(r)-f(T) / (1-F(T)) (>0)で,時点Tにおける瞬時的死亡確率(in-















































































十 TβeーβTdT- 1/β (25)
で与えられる｡
上の議論においては,出生率Eと死亡率βが等しく,したがって人口成長率はゼロと想定されて













































d [a(〟, T)e~RA(r,i)]/dT- [W(〟, T)-㍗(i/, T)-C(〟, T)]e~HA(T･t)
と書き改められる｡ここで,区間[t, -]にわたって(34)式の両辺に積分を施せば
/wd [a(V, T)e-(T･t,] -h(V, ㍗)-rc(〟, T)e-HA(TIE,dT
を得る｡ただし,
h(〟,T)≡ 十[W(レ, T)一T(〟, T)]eLA(T･t)dT
である｡しかるに,郎)式の左辺は,
rda (〟, T)e-HA(TIT,-禦


























C(レ, T)=栢 (4 2)
と簡単化される｡ (42)式と(38)式を考慮すれば
rc(V, T)e(P･B, (i-T,dT -rC(〟, T)e-RA,r･t,dT
-a(i/, i) +h(i/, i)　　　　　　　　　　　　　　　　　　　(43)
を得る｡ここでC(〟,i)を総資産,すなわち,金融資産と人的資本の和のタームで表現すれば, (43)式
から
(浩釘[ -e(p･C,(i-r,] ,W-a(V, i)･h(V･ t)　　　　　　　(44)
がしたがう｡しかるに,
Le(p･B, (I-T) ] tm - -e(p+β) (i-∞)+1-1 (45)
がしたがうから, (44)式は





















































































千C(i) -Ee~β i(i/, i)eEレdvノーCO
+Ec(i, i)-β[E千 C(V, t)e~βt'Eudレ] (6 2)●/ -C()










1 )以下のYaariの議論の展望の手順について, Blanchard [3],Buiter [6],Heijdra-van der Ploeg [13] (Chap.
16)に負う｡
2 )かかる情況に対するもう1つの解法手続として, ｢機会制約計画法｣ (chance-constrained programming)があ
り得る｡ (Chames-Cooper [9]参照｡)
3 )生命保険需要の文脈における危険Lf!l避(risk aversion)の異時点間比較の問題に対するMarshall流とFisher
流の接近法の対比について, Karni [14] (Chap.4)参照｡
4)ここでは,積分演算の順序を変更させていることに注意されたい｡
5) Yaari, op. cit., (pp.142-3)参照｡
6)主観的割引率と忍耐度(patience)の関係について, Strotz [19],Koopmans [16]参照｡
7)他の形態の生命保険の議論として, Borch [4](Chap.4)参照｡















































Z(i) -J∞[F(K(ど), N(T)) -Fmw(〟, T)L(V, T)dv -I(T)]e-R(r･t,dr　　　(75)
で表わされる12'｡ただし, W(V, ど)はT-レ歳の労働者に対する賃金率であり,原労働の生産性が年
令に依存するところで賃金率も年令に依存することになる｡また, R(T,t) ∫r(S)dsである｡























(r(T) +8) -FK(K(T), N(T))
がしたがい,労働に関する1階条件















(1-F(T -〟))log c(i/, T)e~P(TAレ)dT












W(〟, ど)- (響) eTa'T-ン'+汀Tw(T)
がしたがい, (88)式は,
h(V, r)-J∞目撃) e-a'TIV''打Tw(i)-T(T) ] e-RA(T,i,dT
-e~a(T---～)+nT h(i, i) -ど(i)
と変形される｡ただし, h(i,i)は, t時点に出生した個人の人的資本であり






[e-a(T-y)+方rh (t, t) -T (t)]eEレdL/































a (i) -A (i)e~(A+W)i
h(i) -H(i)e~(n+〟)i
である｡このとき, (姻式から
d(i) -A (i)e~(n+n)｣ (n +7T)A(i)et(n+W)t
- [(r(i)-(n+7T))A(i)+W(i)-T(i)-C(T) ]er(n'n)i
- (r(i) - (n +7r))a(i) +u)(i) +T(i) -C(T)
がしたがう｡同様に, (99)式から






















































C(i) -I(k (i)) -Sk (i)　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　(112)
/           ′′
で与えられる｡ここで,生産函数(梱式)が稲田条件を満たすものとし, />0,/ <0の仮定を想起
/  ′ヽ
すれば, (112)式は, A(t)-C(i)空間において,原点から出発し,消費を最大化する,すなわち, i(k)-













れば, (113)式は, k(i)-C(i)空間において,原点から出発し, k(i)の増加とともにC(i)が逓増的に増加
し, f'(i)-8-p+(α-7r)]-0を満たすkを通る漸近線k(i)-kに沿ってC(けが無限大に増加する
曲線を描く｡ (図-2参照｡)
さて, k(i)-i(i)-0を満たす定常状態(steadystate) (C*,k*)において, C*>0がしたがうか
ら,

























































(stable manifold)が存在することを意味している｡ (p-(α-7r) >0なる正常なケースの1例として,
図-3参照｡)
10)ただし,ここでの技術進歩は,外生的(exogenous)なそれである制約をもつ｡
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